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SCENARIO BANCHE
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«Mill

eri? I soci decideranno in base a risultati e strategie»

Leonardo Maria Del Vecchio apre a una nuova Fase: «Bisogna riportare il consiglio Delfin al ruolo naturales

CUBLL A, BCST R, I

cemmonnio La riconferma di
Franeeseo Milleri alla guida di
EssNOrLANoiica non pud es-
sere considerata scontaia; se
gli eredi Del Vecchio riuscl-
ranno a rirovare un'intesa, al
mogmenio del voro polrebbe
eMETgere Una maggioranza
per una scelta diversa. «Penso
che questa possa essere un'ot-
tlma pecasione, anche percha
ol pomvo scedenee Imminentis,
sostiene Leonardo Maria Del
Virechio a Cemohbio. 11 man-
dato di Milleri scadri nel-
laprile 2027, A decidere sard
#la magEioranga del soci di
Delfin a tempo debito, valo-
tando come semppre § rsuliat
oitenuti dal manager e le sira-
tegie Eer il uturos, Ma anes-
sung ha detio che Millerd deve
usCires, precisa. <51 & creato
un duslkEno L me & Frince
seo Millerd, guando invece al
centro deve tornare Vaziends,
che & il lascito, 0 vero investi-
mento 0l Delfin, lavera legacy
di nostro padres. Per Essilox
auspbea «un cambdo di strate-
gla e una meova fases, condi-
viza com g1l altrl azlonistl.
al’he ol glamo lo e Franceseo
Milleri o Tizio ¢ Caio non ¢
Importante. Important sono
le 250 mila persone che ci la-
VTR,

Anche per Dellin chiede
“UN momenio noovo, in eul
hisogna dialogane b | soci e
riportare il baard al suo netu-
rale raols, che é guello di im-
plementare b siraierie della
maggioranzas. Al consighier
rimproverd « 4 anni di inattivi-
Ly o attivith diversas, chieden-
dio che svolganoe i loro molo
«full LEme, mon pert=1imes,

1 24 dgosto Leomindo Maris
ha scritto a revisord df Delfin

chiedendo verifiche sall'ope-
rate del consiglio, anche sy
Brooks Brothers e Ceramica
Deplomite. Ora precizn che
wniom © i atlaccn diretioe al
fratello Claudlo: «E chiedere
ai revisorl di guardare l'opera-
1o del hoards. Cosa hanno fat-
b 1 shagliaio? «Quesio o
chiesto al revisord, aveduna -
spostas. Dopo aver lasciato I
presidenzs di Rey-Ban e lin-
carico di chief strategy officer
di EssilorLuxottica, rilegge
cosl 1l passo indletro: «hMagar]
& gato un passe svantl, Senza
plin confiltt 4l Interesse pos-
eo occuparmi delle mie atthd-
t4 e continnare & difendere
I'imvestimento pii importante
di nostro Gl otfo epe-
di di Leonardo Del Veochio
possledono clascuno il 12, 5%
di Deelfin. 1 tentativo di Lmdy
di acquistare le qoote di Paola
¢ Luca non & andatoa baon £-
ne, =L'obietlivo prioritario &
sempre stats chiudere la sie-
cessione df nostm padne, em
pure disposto a indebitarmi
per i milEndi=,

Anche sulle partile banca-
rie (Delfin ha 11 17,5% di Mps)
Lmdv chiede che il board
coinvolga i soci nelle decisio-
ni. «Mon ci ha ancom chisso
aulla, sperinma che lo foe
cli, Chuanto alla scelta, s?h&
ga che «tuttl § socl di Delfin
raghoneranno per Identificare
la mibgliore offerta economica
¢ la migliore prospettiva per il
futuro. Senza tralasciare la
doverosa attenzione al slste-
ma Pacse lialias. Pol distin-
gue: «Le banche sono un in-
vestimento finaneiario. L'in-
vestimento industriale da
proteggere @ ExsilorLuxottica.
Ad ogeri ha perso 1l 5o, Hipor-
Ll 8 300 e,
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Giorgetti: «Su Mps governo del tutto neutrale»

Rocca Salimbeani
La sada di Mps
nal cuore di Slena

Riziko bancario «MNon
intendiamo Intervenire
nelle operazioni
incorsoe, Ma con Eenzi
e braccio di ferro
Irwvigto 8 Cernobhic {Comal
«Boi abbiamo detto in Parla-
mento, & ribadito, che slamo
totalments meuirall rspetio
alle operazioni (del rislko
bancario; rdr), Non Intendla-
moa assolutamente interveni-
re né Interferire con le opera-
zioni in corsos. 11 ministra
dell"Economila, GHancarlo
Giorgettl, feri 8 magine del
Forum Teha di Cemobbio ha
volato ancora una volta sphe-
gare l'atlegglamentd temuto
dallezecutive & dal Mef in
merito alle grand| partlie fi-
nanziarie.

1 miniscro ha cosi repli-
cato Indirettamente al leader
di Iv Marres Renzi che dallo
stesso paleo, in precedenza,
aveva aspraments criticalo
Patteggiamento di  Palazzo
Chigl e di Via XX Sentembare
su questi dossiar. «Il gaverno
ha fatto danni sl risiko ban-
cario. 11 fatto che stia ritar-
danda I'uscitas da Mps «2 1a
dimostrazione del fano che

Glorpett] Immagina di gioca-
re un malo, ma il problema
naon & che sk possa fare una
goella su Mps, ma d implan-
Lo, ha accusato, Interpellaio
sull'opportundtd pee 11 Mef di
wecire dal capitale di Mps,
I"ax premier ha risposto; sAs-
selutarmente gs.

Ed & cuesta 1esi che
Glorgertd ha confurzto, 1
4.F% detenuto dal Tesoro a
Shena era gid in fase d dismis-
slone. «Era stata gl avviata
la procedura, pol sono pari-
te b offerte, In questo -
mente ned siamo di fao con-
gelaris, lia argomentate chis-
dendo di fame la polemica,

1l problema & che Rerel
ha accusato Giorgelli anche
di aver applicato =i polden
power contro una banca ita-
liana (Unicredit: sdr) rega-
lando Banco Bpm ai france-
gsim i Créclin Agricole. Tesi al-
quantodiscutlbile ska perche
la presenza rransalping a
Piazza Meda era il nofevole
ai tempi sia perche Unicredit
& di fatto una public compa-
ny in cud i fondi esteri hanno
un peso specifico o che sta
cercando di aumentare la
propria presems o lalia,

GDeF
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INTESA Al BLOCCHI DI PARTENZA

toglio 14

PRIMO PASSO VERSO SIENA

Giovedi 10 I'assemblea chiamata a dare il via libera

all'aumento di capitale al servizio dell'Opas su Mps

Lovaglio ottiene I'ok alla fusione con Mediobanc:
[ soci della banca toscana in assise il 29 ottobre

di STEFAND RIGHI

I risikao bancario entra nel viv, Lo

fa giovedh prossimo, 1w settembre,

oon Fassemblea del so0l di Intesa
sanpacky, I cul ésito & anplamente
scontato, Larchitettura societaria
che sostiens 1a prima banca italiana
nin presentn Inereapature, né i pro-
getto d Opas (offerta pubblica di ac-
quisto ¢ scambio} presentato dal-
lamminisraiore delegaio Carlo Mes-
sina dilinea criticith peri soci. 5 trat-
ta di crescere, tendenza sempre
gradita sui mercat, per di piix senza
mettere mano 8l portafoglio, Nessu-
ni tra le fondarioni azioniste, ma
neppure ral fondl Internaxionall che
partecipano il capitale, ha motivo di
Opporsi @ un progetto che porter: a
Ca" de Sass il 13 per cento delle Assi-
curazionl Generall, quarto gruppo
asslcuratlvo operante nell’Europa
continentale, uno dei rad marchi
della finaneza itallana deonosciueo al-
lesterm.

Quella quota del capitale del Leone
custodita o in Mediobanca, socie-
té controllats da Mps, porterd Intesa,
che & gil azionista a Trieste, a supera-
re fl 16 per cento del totale delle azio-
ni, diventando ampiamente il socio
MUMETO 1.

L'operione configura delle poien-
ziali criticita sul fromte della comoor-
ren, probabilmente sul fronte degli
sportelli bancar, quasi certamente
nel mercato delle pollzze Vita, dove
Engesa, con Invdess Sanpaolo Assicum-
gionl, diventers il primoaelonista del
sU prime concorrente, Somno detla-
gli importanti, ma che si possono ag-
giustare inun secomndo momento,

Alcune correziond sono gii state pro-
speltate dal fronte acguirente: [ ca-
ratterizzazione «di Slena» sembra
destingta o restane atiacosta alla dici-
tura «Moate dei Paschi» e palazzo Sa-
limbeni, zede del Monte, potrebbe
continiare 3 essere quartier generale
della banca, Anviando un poloso fu-

turo da musen, Dettagl da definire, si
veda,

Authority

Lattenzlone di Intesa, da venerdl
prossima, gquando Passemblea avra
approvate Maumento di capliabe al
semvizio dell'operazione, s concen-
trerd sulla fase sutorizuatlva. 1 via H-
bera necessar sono molt. Devono
ezprimers] tutte ke autoriti dl vighan-
zia, 5iga livello nazionale che comund-
tarie. Liniziale speranza di aprire
Fofferta entro oltobre potrebbe sciv-
lare al mese successivo. Ma non &
guiesto Il painto. I centro del paobie-
ma & come risponderanna § soc del
Moate dei Paschi all'offerta d Intesa,

La scorsa seftimana, [l presidente
Gian Maria Gros-Pietro, & & espresso
con foni concllianti e dizegnando
una prospettivadi felicta per gli azso-
nisti senest, ma il diszegno di Intesa sl
sivruppond alle due prospettie trac-
clate da Lulgl Lovaglio per Mps.

Contemporaneita

La doppda ons (senzs la ag che pre-
supporrebbe un cortribule cash) su
Banco Bpm ¢ Banca Generali si basa
s ung unit 0 intent, volls o creane
un podo alternative a quelle che w-
drebbe Patiuale Bper alle spalle di In-
tesa e Unbcredit, che viene difficile ri-
comosceEne i bkt & p'rl,ﬂ.:q.;uhiuti.

Mps dal canto suo ka scorsa settims-
na ha incassato il via libera al proget-
tov i fusione di Mediohanca @ quesio
potrebbe rendere piil oneroso il per-
corsn fuir df Intesa, [ Monte, che
riunird domani, martedi 8, il propric
consigho di amministrazione, vedr
finalmente completare la composi-
zione dell'organo amministeativo,
oo linseriments di Gianlocs Bran-
cador ¢ di Alessandro Caltagirone,
in sostiturione di Carle Yivaldi e di
Fabrizio Palermo: entrambi hanmo

SCENARIO BANCHE

ottenurta i via Bbera dalla Boe, al ter-
miine di un percorso inutiimente fun-
g0, tanto pit che erano gi parte del
odd seadiito d prinwvera,

Tra il voto seontatodell assemblea di
Intess e quello centrale, decisivoe as-
solutameente incerto dellassemblea
del =ocl di Mps, convoeati il 2g otto-
bre, & il tempo degli sherpa e del lavo-
r di intelligence. [lna tripla contems-
poranea offerta non sl era mal Inter-
secata sul medesimo mercato e pone
prospettve nuove a it | partecipan-
ti. Sempre che un investment banker
oome Andrea Oncel, ammilnistratore
delegato di Unicredit, non entri divet-
lamente in partlts, come tabund so-
stengong sia profbe  faee,

Chi deve, alza fuoschi dl sharramen-
to. Al & adoperano per la casa ma-
dre. GH analisti ¢ Mediobanca, inun
repor, evidenziang come Unicradit
dovrebie focalizzare Ia propria atten-
wlone sull Tradla, mentre Equita, con-
snlente di Infess sullOpas, in un seo
report gludica favorevolmente 'ope-
ricrore Harabelle.

& moddplicane pol le analisi sulle
prospettive delineate dalbe e indda-
e, Tra ke molie sl & dsfinta Santan-
der che, unica, ha posto laccento sul-
I'Eps, ovvero I'Earmings per share. Un
punto OF wista intercssante, da sotho-
porre allattenzione dei socl. Inattesa
ded 2g ottobre ko parola passa al se-
aredn dellanalisl da parte delle auto-
ritd O attendono seife settlmane (e
mezrd ) di rumors e hishigli.

& FEPRTHIITIONE FRSE RN
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stambio | Opas| sul
E Monte dei Paschi di
Shena Mps ha
# Lofferta repdaCato Con una
L8 glugne 2026 doppia offerts Su
Intesa Sanpacks Banco Bpm & Banca
imelle fodo, § Generad. Gioved) 10
presidente Gian settembne | soci di
Mavia Gros-Prefro ¢ Intesa voleranmd
lamministratore Faumento di capitale
delegato Carfo Al servizio

Messing) halanciatn  delfoperazione B 29
un'olferta pubblica oftobne i soci Mps
di acguisto e
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RISIKO EUROPEO
DEREGULATION
ANGLOSASSONE

Alla Ue serve un sistema meno frammentato e pin attraente per gli
investitori. Le riforme Usa anni "90 e quelle di Sidney due vie da

seguire. Intanto la Bee vuole velocizzare le indagini e farle pit mirate
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Verso una Vigilanza
pil attenta ai grandi
rischi. Ma cosa ne
pensera il successore
di Christine Lagarde?

di EDOARDO DE BIASI

na delle frasi pii celebrd di Bill Gates e: «Le banche

mondiali tradixionali non sono altro che dinosard

in via destinriones. E per questo motivo che @i i5t-
tut di credito, specialmente quelll europel, sianno cencan-
dlo di cambizane ¢ le authority inseguono soluzioni pin con-
gorEal empd modemd, Certoc'é molteda lavorare perché la
maggior parie dewli istitul 5i ¢ adagialo ¢ adeguatoai Tacili
guadagnd. In Europa c'é una urgente necessita di arrtvare ad
aggreimeion trunsfromtalicre, E Unioredit di Andrea Oneel
sta facendo un importate passo In avantd con 2 probabile
Pugigme con Commerchank, Tnolime, Sem ua meagione ve-
lcits sia melle procedure che per garantire le richieste dei
clienth. G St Unit] sono madio avandi, ma quealoosa st
awvenendn anche nel resto del mondo,

[l settore banckio vive una trasformaione strulturale che
vi cltre 1a robusta performance borsistica deghi ultimi cin-
que annl, Lintellgenza artifickale & pod uma specie di (suna-
o che sta travolgendo meccanismi congelati da anni ¢ fa-
vorendole fustond. Al di & della mera dimensione, 1 conso-
ldamentn sblocchershbe investiment signifbcativi in tec-
nedogla, comprest quelll per 1 rschio
di credito, Mndbvidussions delb frodl
¢ | servid personalibati, ambiti in cud
gli Istitut niccionali nesting spesso in-
dietrn, Bafforzerebbe inoftre il menlo
del settore ned Angneiamento miglio-
ranida al contempo Pefficienza com-
plessiv e tdicendo il costo del capi:
tale per lecondania reale.

| precedenti a stelle e strisce

[0 questo senso, sintAcativo appare il confronto con B si-
stema statunitense, che negli anni 'go era frammentato in
mibsiaia df pioesdi sttt focali. I MeFadden Act def mgey
vietava infat Vapernoea di filiali in Stati diversi dal proprio e
I Tegi statali enmo madio differendi. Due leggi fondamen-

tali hamno cambizato tutto durente L presidenza di Bill Clin-
tom, dopo unintensa aithvith di lobbying da parte di Hogh
MeCofl {ceo della futurs Bank of America) ¢ di John Reed e
Sandy Well {primo co-ceo di Citlgroup). Nel mgoq 1 Rlegle-
Neal Interstate Bankingand Branching Effichency Act elimi-
ni le restriziond sulle acquisiziond bancare interstatali e
sullapertura a1 flkatl e, pel g, 1 Gramm-Leach-Bliley Act
rese possibili e fusiond tra banche commerciall, banche
d'investimento ¢ compagnie assicurstive, Quieste riforme
hanno innescatn uniondata di consolidamento, dando vita
a coloss naeionali come [p Mongan Chase, Bank of America,
Citigroup ¢ Wells Fargo. 1 sultsto: un numero minore 4
Istburlond, ma pil grandi, pil effcient e dotabe delle di-
menstoni necessarie per competere a vello globale.

T Bxvrpa of browlameo in ana situazione simibe a quell de-
i St Unit prima diel 2oepg: rommentazione doaata s nos
me nazionali divergenti a livello di tassazione, assicurazio-
neded deposit, opadond A regolamenfaeione bancada, Con
I'Uindome bamcaria e gl sforzl di apmonizzazione (1l meccani-
simd i vigilanza unioo, per esempio ), o stizmo misovendo
verso una sorta di «Legge Riegle-Meal europea..

L'esempio

1 pumstadi arcve potrebbe esseme il modello australiano. La
banca centrale di Sidney, guidata da Michebe Bullock, con-
trolEa le Big Four (Cha, Westpac, Nab, Anz) che dominano il
mercato sotio la supervisione dellApra. Gl istitutl austra-
liani honno superate [a crsl finanzars globale dimostmn-
oo resiliens grazhe a pratbche conser-
vative € a una aollda base patrimonia-
le, genemndo rendiment] elevatl per
gll axionksil. E 'Eurppa potrebbe se-
wuire questo schema, Con un maggio-
re coraggio politico e un'ulterione ar-
mankzzazione, e pud costrire un
settore meno frammentuto ¢ pil attr-
ente per @il Investitor, 1 parallelismi = -
con il conscdidamento Usa degli anni

SCENARIO BANCHE
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‘oo e 3l meoedeflo pustralians indicano una via da segiine.
Wello stesso tempo [a Bee, come ha sorinio Mi-Mikano fi-
nanza, vuole rendere pii velod ke isperiond, Emitendole in-
dizrind ai casi con i dschl maggiorl. Secondo Francolonte, s
durats media & scesa da 334 %0 setimane. MNel 2027, laBoe
fari un maggiore uso di indagind mirate per arrivare pii -
pidumente agh esit Aoali, Le indeging approfondite samn
nio limdtate ai casi con § dschi pin flevant. Le modifiche alle
proceduare somo state introdotte sulla base delfesperienza
diei supervisor ¢ delle ossermeiond ricevate dal settore han-
curia, Per Fruncoborte §a collaboreione con @3 istitoti e L
rapiditd delle loro dsposte & fondamentale per velockszare
Ie templstiche. La Vighanea secelererd anche le procedure
che seguono le ispezioni, Analizzate aila risoluzione di
eventuall problemi o carense, Sard svwiata entro fine anno
sn'iperazione i rording per esaminare (ticamente le
mbsure gooumulate pli datate e ancora in sospesos, ha det-
#0 Sharon Donmery, membrn del consiglho df supervisione
della Bee. «La questions fondamentale non € il dato com-
plessive di miswee, S ratta pluttosto 4 stabilice se Fasione
sia incentrata sui dschi pii rilevant ¢ se be carenze indivi-
dusibe vengano elfettivamente rsolies, Una Vigilanea effica-
ce per Donneary «consiste nellindividuare le vulnerahilita
prudenziall pii dlevant e garantire che sia-
no affrontate in modo tempestivo e soste-
nibdles, Percid sl sia adottando un ap-
proccio pit basato sul dschio nellindividus-
whone delle misare, fiducendo gl Inter-
venti di scarso rilievo e concentrando
lartenzione sulle question] con un fm-
patto pridensgale, La prossima antici-
pata uscita di Christine Lagarde, presi-
dente dells Bee, pul perd frenare o
accelernre le novita incorso, Anche
perché bisogners vedere chi sard il
sostituto e guali seranno le sue
fde in propaosiin,

RPROLNCHE REERUAY

Modeli
Wiichola Buliock,
alla gda dedla
Barca cenirale
deiusiralia
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La vetta di Orcel,
Labriola e Del Fante
su con Tim-Poste

Kepaiiakr

di ANDREA BARCHIESI

ambio al vertice nefla Top Mansgser

Reputation {www topmanagers.it) di

ngmsto: Andres Oroel (o, 81) conguista ln
vetta grazie al miglior semessre Qi sempre, al
aaesimo Lrimestre consecutivo bn crescita
UniCredit e &l consolidamendo in
Commershank. Sale Cado Messinag (90,233,
grazie al risultat di Intesa Ranpanko @ al moks
primario nel ristko talang, Terse Pler Sihio
Besluscond (90,17 }, con dongunizisdons
Inderna bonale di MIE, record di ascolil, lancho
della moova Mediaset Italia, Conferma il guarto
Claudbo Descakzd (88,39), sostempto dal dsultatd
i Eni e dalla mossa strateyrica del progetto
Cromes sul gas natrabe, (uinto Flavio Cattaneo
(81, 78], tra inmovazlone energetica, blockchaln
e peso internazionale nel bilancio di Enel,
segruito da Renato Mearmoncing (81,25), con la
sermestrale df AzA, Sale al settimo Matieo Del
Fante (78,57} grazhe all'Opas sy Tim e al
eemesire recnnd di Postes ottavn Urhano Cabro
(78,20}, seguito da Luca de Meo (73,73 la cul
cura in Kering comincia a dare i primi risultati,
e da Alessandro Benetion (72,81}, All'u® Pletro
Labriok {7261}, sostenubo dal riome all‘utile
dl Tim & dalle prospeitive aperte
dalloperazions Poste, seguito da Plermoberio
Folgiero (72,47 ), Clandio Andrea Gemme
(72,37, con progedtl infrastrutturali ¢ di
meohilita di Anas, Gian Maria Mossa (71,84),
mighior semestre nella stods & Banca Geperall,
Cristina Scocchia (7o), Impeenaia
nellespansions intermaziomabe di Dcalfé, e
Liwca Dal Fabbeo (B5,7.4). 3ale al 17esimo Ludgi
Laowagdio {6,165}, che ghoca le sue carte nel
rigiker seguono Fabrizio Palermo (B8,05) ¢
Gluseppe Castagna (68,00), sostenubo dal
rizultadi di Banoo Bpm, Chiude 3 Top 20 Marina
Berluscond (66,00). 81 distinguono pol Pletro
Salind {2resbm, +4), graele alle operaion
sirategiche di Webuild; [oeng Eberhart
{2aesimo, +3), che continus nel dlancio di It
Alrways; Aposting Seomapenchi (26esimo, +6),
com 11 ot imd ssule] df Snam; Paolo Gallo
(28esimio, «2 ), impegnsto nellespanssone
Internazlonale di ltalgas; e Philippe Donnet
(woesimo, +6), forte della crescita di Generali,
Tra le migliori performance in Top 200: por De
Biasio (Boestmo, +23), con il reoond stodioo &
traffico gestito da Enay; Massimo Battain
(tesima, +20) & Prysmian, graie
al'acquisizione americans dil Atkore,
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In classifica
Dalfalte, Andrea Qroel
{LiniCrecht), riconguista la
prima posiziona. Al settimg
guadagna un posto Malles
Dwed Fante [Poste). Sale di
una posizions all 1 lesima,
Piatro Labriala (Timd

La classifica

Paainnnd

piye L0 gaserein [ el agaeraiy o sgets TOE
¥ i Hpepid i bk oy

paagnzin PoRingmm

4

I1T+311T¢31T1%9

1

2 Carlo Messina It Sampacko
3| PerSivieBedusconl | Medaset

b Climsic Descald iEni

5 Flavio Cattanes. Erel

6 | Renat Mazoncei Azn

! | MateoDelFaste | Foiefakan
i} Urbano Calrg Cabrey Comeraniction
] LsadeMes  Keing

14 Hlessantdng Baneiton Edizione

1 Puto Labriots Tim

12 | Pierroberts Folgien Fincartion
13 | Claudio Andrea Gemme Anans

14 Glan Mari Mosss Banta rmneral
15 | CristinaScoceda | Tyeate
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DEUTSCHE BANK
RICETTA TEDESCA:
OLTRE LE AGENZIE

Roberto Parazzini, ceo per I'Ttalia: il business & cambiato, ora puntiamo

sul wealth management. «Vogliamo essere la banca per gli imprenditori»

di STEFAND RIGHI

entisette anni prima di questa intervista,

I't settembire 1500, Rvberio Pareesind en-

trave da Analista funzionake in Deuatache
Bamk Iealka, Oggl, dopo aver camblato mille me-
stierd all'interno del sruppo tedescs, ne & diven-
tatn il cea per [Tialia, con due imporianti incari-
chi anche a lvello di gruppo: co-cee della reglo-
ne Western Buroge e, nellambiio della divisio-
n¢ Private Bank, responsabile della regione
Eurogse domnestic, composta da alia, Spema e
Belgio.,

Ingegnere gestionale ol Politecnion di Milano,

besi oon Alberto Toffodetio in Diritto Commer-
ciale, sull'Antitriest e | mercati rilevanti, Parazzi-
i ha trasformato Dewtsche in Matka, da banca
generalists a specialista nel wealth manoge-
ment, b gestlone della rochezza,
Parazzind, in 27 anni & cambisto futto: I suo
runlo in aziends, il mondo delle banche. Al-
l'epoca l'unitd & misura erano gli sportelli
bancard, (ual é adesso?

whi Tacchy una gran fatkca & togliere dal gergo
aziendale ka parola sportello, E stato per toppi
anni Munics parametrs i riferimento, no i
client, non § depositi, né le masse o gli attivi.
Cuiesto percheé allepoca cera una soveapposk-
gone gbbastanza pulita tra 1 conoett], Ora il
mondoé camblato molio, non é piicosi, Lamo-
neta elettronica & la spinta magiione af cambia-
mento. Nellamhito delle attivitd bancarie tradi-
zipnali, 1a richicsta di sportelli fisici arriva so-
pratiuiio dd due caegorie O dlentd: T fscls
anagraficmente pill matwra e | picool business
locall che hanno blsogno di gestive una serie di
pithvita materfali che dguardano cash, asseend,
effiettl. Per tutt gl altri la necessita & molto atte-
nub. Anche per | masuo non ¢% pli bsegns
direcars allo sportello. Le banche si muowno ¢
sl trasformino di conseguenias.,

Meng sportelli, ma il bancomat, per
guanto evoluto, non pud sostituire ka

PrEsCnEs UImEEmaE.

w10 fa gk per depositl, prelicvl e al-

cuni tpd di pagamenti. Ma il busi-

mess @ cul nod di Deutsche Bank

etz oF pif i guestoam-

bito, che ¢ 11 wealth mana-
gement, 5 basa suung im-

poriantissima componente umana, La frequen-
i el contatti tra § nostr colleghi ¢ § clienti &
micdo elevata, perche | patrimoni sono grandi, |
mercati 51 muevono ¢ gl imprenditod hanno
hisogno di servizi e consubenzs per Tattiviti del-
be Loro aziende, Ma non o pi il concetio fisio
di unitadi sportello hancaria, questo sta sparen-
o, '8 inveee I concetto df relaione tra due fn-
terlocutori. Mod chiamiamo il nostro collega Re-
lattonship manager, ovvero colul che ha il com-
pito di curere k2 relarione gon il clentes.

Lo sportello Inferessa sempre mena,

sbtiams investendo su spaxi diversi da quelli
radizionall, come | flagship o gli adwizory offi-
e, ol spaz lontand dal traffico stradale, pro-
tettd, dove Il confeonto tra le esigenze ded cliente
¢ il sun Relptionship manager possa aywenine in
assoluta tranguil i & servaterzas.,
U del pundi di forza del gruppo & storica-
mente i credito al consamo con il marchio
Prestitempo. Che finie ha fabbo?

wPrestitempo ¢ stato per anni tra | primi tre
player del settore, O, col marchio Deutsche
Bank Easy slamo top five, ma df recente stamao
tornati @ creseere molto, In questo caso & un
prodotio del Dutlo diverso dalla consulenza ¢ la
presens fica di prossimits, in questo compar-
b, & ancors molto Imporfante, sensa confare i
Fatto che rusciame o raggiungens gran parte dei
nostri clienti tramite canali “estemi™, come la
rebe i Bancoposta ¢ gli eseromit che dispon-
gono delle nostre soluziond di Ananziamen-

b, Commee & modto Importante il poslzdona-
mento. Anche su questo fronte Fonline

st crescendo molio velocemente,
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ma oggl el credito al consume # ll gruppo wviluppata
contd ancord molto la presen- DeutscheBank éuna  Amadeo Giannini. lo
Tadw, Ira le istitugiani Stesso che foce
Curandt sondg o Tiplis | vo- finanziarie a Emmk urlatt:mhz
stri sportelliz maggion vocagione | America, e

aCuelll tradizionall internazionale. £ dolia Popolare di |
somd circa centoein- Caniata 3 Lecco, fondata ne
quanta. Concen- Franm. ; M-EE 'J.EI.'II'E
i sopratiutio capitalizza circa manager
nel capaluo- miliaed di eurn hi?;n;:b classs
ghi di pro- © In ialia 1973, Roberto
vincka, A questi sl apglungono pol | pantl vendi- anm Paraziini sie
ta i Deutsche Bank Easy per un totale d 2o, datat 1994, quando l::fﬂtﬂlﬂl -
1 Retationship manager quanti somo? rileva quasi HieCreco di Misno

wCuelli che gestiscono la dienteln target perla comtemporaned - in ingegneria

racoolta, cloé da affluent in su, sono clrca o, mante le attivith Eﬂﬂ;ﬂmﬂf Nai 1209
Vini avevate Finanea & Polura, ong delle et defla Banca & entrako in
storiche. L'avete ceduta a Zurich, che I'ha dAmerica pd'italia, ~ Deutsche Bank, che
comgliats dentro Zurich Bank., Oggi tornate fondata a Napoli e ?'dﬂdﬂmtﬁﬂﬂ
& puntare sul wealth management. 19170 ; e

wlNoi lo chizmiamo, e of teniamo malto, banca suCCessivaments

perghl mprendort, pro-
prio per segnalare questa ! ket o HAR Ul 0 MR T G B
volonth di seguire Nimpren- N asse per (rijcostruire e e -'p.r:'.‘ lf::r*:.::fli.'.'.'?.‘ff.:.”;';'ur.:"ﬁ
mnﬂm;]_:.ﬂ'lu:l;l ?&mﬂmﬁm‘lf N o et b gkl i Tt Fards b Mhidsy, oon o LRSI, "*T':'.".\'-If.nl-ilI"I"-"I""-'«"-"II'-"\-'.I.'I' )
fuar rowsdl o mev o b ol Eopepn, mresenedie b -.:.Ihu_-mh"i’m- ke b s Sopa rorrd e ghe
me i Danker by pelvaio con 1l | [RpmAtien s eniants Ot e p—————
J]qnil:er lﬂfﬂmﬂdﬂ. h.lﬂ" m&ﬂlﬂm R i i e et o mBe ok i o] o shea it n kol Paiad g8 alin, g ldvisale oo
avere aggiunto una terma componente, (%% lerhe s W cominne e gaedmen | et
che consiste nellpfferta di ﬂd'i.ﬂmi]'l!diﬂ— el Carners b i-iedes s (oesa e b e . Aig.

e El'.ﬂ.ﬂhl.l.'ﬂ‘.li i i SIALt I:Iﬁ I'Ell.'l'l't'll'.'ﬂl.l. reldtimay ipesln i S v Wi oSe L menees
“gpeciall” nella vita dl una szlends e dell'lm-
prenditore, come MEA, revisione degll assert
di contredlo, ingresso in nwwi mercat @ tutho
i cheviene constdersto “straondinario™, in &g
giunta all' inters gamma d&i servizi perlazienda e
per la gestione del patrimoni. Abbiamo invest-
to maltissime suguisto fontes,
Una novita?

«Uing grande povith, Per fare un esempio, in
passato, s un imprenditore nostro diente e G-
tolane Ji wina ardenda i piceole o medie dimen-
shonl decideva di vendere, nom potevama ain-
tarlo perché le dimensbond erano iroppo ridoie
per la nostra divisione Qi inpestment hanking.
Mo gli restava che rivodgersi alla conoormensa.
O, ce ne prendiama cura con un feam dedi-
caloe basato In italla, che segue mre [e fasl, dal-
La vidutazione dell'aienda alla fcerca di pegui-
rentd, diee dilfgence, negozlazions del termind fl-
nanziari. Abbismo quindi introdotto, anche per
questa categoria di clientd, le cosiddette mid-
cap e i lom proprictad, una gamima di senvied e
di professionisti dedicath. Ung plocola invest-
ment bank a portats delle asiende & taptio pil
picrolo, Dngelevala customizadone del nosioo
servizios,

@1 FPROIRTIONE REERRMES
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I piani del ceo Patrick Collison dopo

il mancato acquisto di PayPal. Ha fondato con

Draghi il think tank per rilanciare I'economia

Ue, Punta sulle stablecoin e vuole diventare

la banca dell'intelligenza artificiale

L'acquisizione di
OpenRouter, per 7.5
miliardi, é stata
I'operazione piu
rilevante dellia storia

del colosso americano
di FRANCESCO BERTOLIND

ripevioke diventare la bancadi

Internet, E dellintedligenza arti-

Ficiake, 11 momme dice forse poco
al non addett ai lavor, ma Fazienda
con doppia sede a Dublino & a San
Franclzco gestisoe ognl anno paga-
et chel widlome i (s &0 mil -
di i chodbard, eqpuivalentd all's, s del Pil
mondiale, E, negd ubtiml templ, sidak
Eangata il creditn, al servizd legali perle
starbup, alle stablecoln e, sopratiuiio,
all'Ad.

M recente, In realtd, Stipe e uno del
chuer fratedli fondetor, Patrick Collison,
sone salit sl onor delle cromachs,
anche in Italiz, Stripe ha tentato di
comprare PaylPal per 53 miliardi o
dollard, attenendo per ora un rfuto,
Collison ha creato lnsieme a Mario
Draghi i1 muovo think-tank Rhine
Group che hi Fobdettive & dlanciae
Feconomia earopea, spingendoda fi-
nalmente ad agganciare 1l treno della
tecnologia.

Laricetta

Comver Il progrmmea o Draghti sisa, &
contenutn nel suo rapporto sulla com-
petithvita presentato alla Commissio-
ne Ue. Ma quello di Collison® «&eno
regole e mene bumenies & 1 mandfe
sto neolibe rale che si desume dalla sua
bt letters annuale sl Iovestiior
di Stripe. «7li imprenditor in EBoropa
possons dare slancio alle deplde eoo-

noamde com muovl stromeent, ., mea solo
se 5l abbattons | roppo ben nbendo-
nati ma confroproducent ostacol re-
golarmentar come IALAcEs, sostiene [
gyenne originario di Limerick che,
com il programma Atkas Stripe, ha afo-
tito odtre w0 midla startap di tutto
mionio ad aprire una sede nel paradi-
s0 fiscale e societario del Delaware.
wTraspor e logistica aumnnoma — dal
camion al droni - possono ridume dr-
sticamenge il costo delle mercl, a patio
chie o permmetian che wna shke di
b Iocali i trasformi in un M in-
vl calsiless,

La ricetta ¢ Insomme quells classica
dedka SHEcon Valley, condensati nel ce-
lehre motto di Mark Zuckerberg agli
aibor d Facebook: «hMowe fast and
break thingse., Muovit in fretta e rom-
plle cose, E, sl potrebbe agglungese al-
Ia huce ded mumemss scandali affromnta-
i da Meta, sensa preoecuparti toppo
delle conseguenze.

[Yaltromde, benché ideata da fondato-
A europed, ¢ nesgl Stat Uniti della tec-
nobogia che Siripe affonda ke sue radic
¢ hi fitto fortuna, ardvande 8 uns v-
hutarione di 150 miliardi di doflard (44
in piin o Resolut). Americani somo |
siod primi investitod — fra cul Elon
sk & Peter Thisl, co-fondator pro-
e Pyl — & suod attuali magsio-
i azhomdstt, alcund ded plin not fonds di
vendume capital e private equity a stellk
e grisce, Amnercant sono pod | princ-
peli client] di Seripe che vanta fra gli
uient] del suod servizl amolie delle
maggior blse-chip (il g dellndice
Do Jomess, «la magebor parte delle
aziende tecnologiche (T8ow del Na
sdaq wsds, fra cul Amaron e Uber,
nonché molte “stelie nascenti” come
Openal, Anthropéc e Bending Spoons,

SCENARIO BANCHE

La societa hauna
capitalizzazione

di 159 miliardi di dollari.
Gestisce transazioni pari
all'1,6 per cento

del Pil globale

Comse abtrd siemod della tecnologia, i
Tratelli Collison hennocostruito il oo
imprer fntech a comindan: dal peis-
meentl, Siripe masce nel 2000 come
pisttaliorma per consentine alle piceale
azxiende di accettare pagamenti online
in tutto I mondo. Atiualmenie,
ledenda peomette ai suoi dient di o-
oevere denand da oltre 100 Paest, in al-
trettante valute, suppoctando oline 120
metndi di pagamento diversl. ATTCmo
a questo nuchss orfiginarks — ¢ uttora
portanie - Stripe ha costrdto ona serle
i serviad hancar o para-hancard inno-
wativi che omeai contano oltre 5 milio-
i ol eriemde client: dallemissione di
carte i pasamento slla gestone della
fesoreria, passando per i1 crediio -
boreabile con una quota ded dcev fie-
e gererat oo e vendite online,

Nuovi traguardi

INtmamente, pen, | chiodi fissi di
Collison sond due le stablecoin e, ov-
vlamente, TAL Nel 2025, cosi, Stripe ha
oot per 1 milkand &f dolkard -
dge, un'Infrastruttura per Femissions
¢ la gestione di stableooin, ossiadi mo-
nete digltall anporate & valore di una
afacilitare pagament] ransfponiallerd
I vl diverse, abbatiendone tempd
e onsti: in pochi meesi, cosl, ha prima
stretto un accords con Visa per lancis-

11



T-SET-2026
dopag. |7/ foglo 22

Sevimanale - Dir Resp Lsciano Fontana

Ciraura: N5, Dhiflisione: MY Letton: | G250 | Dt Siamga 00066411

ﬂﬂﬂ.ﬂ STAMPA

45 Anmversano

re delle carte di pagamento in steble-
codn ¢ pof ha alutato Revolut a lanciane
ka sua «moneta stabilex in enro,

A menodl wn anmo e mezao di distan-
zadall sequisizione & Bridge, poi, Stri-
pe ha comprate Metronome che con-
sente 3 un codosso oomie Myidiadi affit-
tare 1 suod chip per Al com tariffe &
CoTsIm, Setie mesd pii tardi, pol, b
societd del Collison ha realizzatn la pii
rilevante operarione della sua storia,
rilevando per 7,5 miliark OpenRoa-
ter, una sora di supermencato dell’al
che consente sgli went i atilizzane ¢
pagare ofire 4oo modelll atiraverso
ununica interfaccia, Lobiettivo di Stri-
e, del resto, & diveniane b bancs del-
Fad, in gredos moa sobo di gestime i pa-
gamentl automeaticl (tramite gli agentl
Afl), ma anche la distibuzione fra le
ariende. «AbbEamo notato paralleli fra
la westione del capitale ¢ quella dellin-
telligensay ha sottolineato Collison
nel glustificare lacguisto df OpenRou-

cluso — cosl come per il capitale Anan-
shario, le axdende devono riflettere at-
tentaments sul costo e sul rendiments
il oend s utBlee: Quanio vale que-
sto compito? Con quali modelli pod
essere gestito al meglior Chi paghe-
TP,

A RIS 00UTN T RSE PaeTA
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Fondatore Patrick
Collson insiemea al
fratedlo lohn ha
fomdato Stripe con
doppia sede- a
Cublimo 2 a san
Francisco. Oggh
pestisoe quas 2 mila
rrdliards ol dedlari

1566 « T 1B5Y

oy R R

540

P e T T |
0 RICEVE

0 DEL CLENTE CHE L

ESCLLISNN

ALTRI AL LD

!

PO CEHBILE A

TR O

12



-
-FINANZA
E oo lﬂw AFFARI umﬂ_ STAMPA
(17-5E |’—|-|—!'" Settimanale = e Resp. Stefano Coppellimi & ]
dopap. 6/ Fopha 143 Tmatura: MN.O. Diffusions: BN.D. Letion: 139000 ( Dala Scammpa (Hiflfe<li) 4 5% Annmiversario

[l valzer dei risparmi

B AMALISE

ouida i balli bancari

Per capire i movimenti del risiko & utile
guardare al patrimonio gestito e amministrato
dai consulenti, salito a 1.078 miliardi a giugno

{ L'OPINIONE |

Dietrole aggregazioni
sicelalintento
di allargare labase dei
clientl. E acquisire masse
per gli esperti esempre
una buona idea,
chiunque ko faccia
Carlotta Scozzari
{'“'7' & chi sostiene che i fispar
4 mi rappresenting [ vers
petrolio degli italiang, L'an
o goorsn, interpellato sul
poterd del golden power ulilizzati
dal governo Meloni sull'offerta di
Unicredit su Banco Bpamn, il numero
ung di Intesa Sanpando, Carbo Messi-
nit, aveva osservalo: «Le gquestioni
del Asparmio sonodl indipendenza
naziomile, riguardano la sicurezza
nazionales.

A muavere i 6l del risiko banca-
rin somo in definitiva proprio lon, |
risparmi., 1 motivo &che dietroalle
agegregazion] eal consolidamento si
cela 'intentodi allargare ka baze dei
chenti, che si trattl di imprese o fa-
mighie, In quest ultimo caso, b ban-
ca o la compagnia assicurativa pun-
ta ad aumentare i rispanmi gestit o
amministratl, cosl da oftencee pii
commissiond e quindi pil ricavi.
«hogquisire masse & sempre wni o
nissima idea, per chiungues sinbe
tizza un espertodel settore,

Eceo che cosi al centro delle ma:
noare, o somn ke Assicurazloni Ge-
nerali, che da sole gestiscomo attivi-
ti (Essel umder maragemeant) com-
phezsive per 244 miliardi ddato al 30
glugno, cresciuto df quasi i 5% an-

nucy sul 2025, Un *tesoretto” che
aluta a comprenders le critiche che
aveva sollevato, 'anno scorso, la
possibilit che uma parte di questd ri-
sparini polesse rieptrare in un'ope
FAZICNE COMUne, pol Bon  CHS0 NaE-
fragata, tra Trieste ¢ la francess Na-
tixis. Le paroke deldlad di Intesa siin-
serivano proprio in quel contesta,
ibra la stessa banca milanese, se an-
drt in porto I'offerta 2u Mps chepar-
tiri in awtunno, potrebbe diventare
la prima azionista del gruppo assi-
curativo del Lecne, Il gquales, inoltre,
possiede poco pil del 50% di Banca
General, |a societa del risparmio ge-
stito & amministratoche, con Banco
Bpm, sotto 0l sole di agosto & finita
nel miring defla doppia offerta an-
nunciata dal Montepaschi, in chia-
v difensiva ma anche di contrattac
oo, Gia P'anmo soorsda, per smmarcarsi
da Mps, la Mediobanca di Alberio
Magel avewa tentato, senza sucoes
50, di acopuisire Banca Generali.

I recenti nomerd diffusi dall'asso-
cifiome di categoria Assoreli siuta-
no 8 comprendere perché of siacosl
tanto Interesse per 0 risparmio ge-
stito ¢ in particolare per le reti, che
g mel 2025 avevano pegisieato al
fluszi record per 60,8 miliardi A f-
M gRagEno, grazie o un eqien mix di
raccolta (35,0 miliardi nel primo se-
mestred ed effetto def mercati, il pa-
trimonks del Fsparmiator] segaitd
daconsulenti ha rggiunto LO7S mi-
lardd di ewro. 11 dato, suddiviao in
6678 miliardi di dsparmio gestito
(fondl dinvestimento) e 4098 di
armministrato, risulia in ralzo sa
dai L0003 miliardi di fne marso sa
dai 2427 miliardi dello stesso perio-
dio del )25, «La continua crescita
el patrimonio affidato dai nosie
clienti - commenta Gian Maria Mos-
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s, presidente di Assoret] @ numem
una di Banca Generli - testimonia
Ia capacith di costruire relazioni di
fiducia durature, che tengono  aiu-
tano soprattutto nefle fasi di incer-
bezea, In un contesto in cui Pemoti
vita spinge spesso i risparmiatori a
decisioni controproducenti, come
vendere nel momento sbagliato ori-
nnclare a investire per paor, ilva-
lore delia consulenza sta nel deono-
scere e gestire questi Mes, trasfor-
meandol in scelte coerenti con | pro-
pri bisogni, traducendoli consape-
villmiente in obsleftivis.

La stessa Assoreti stila la classifi-
ci defle hig della consulenza asso-
ciate (mom c'% Azimut) in Iakiz: al
vertice ol sono Fideuram e Intesa
Sanpaolo privite hanking (Eruppms
Intesal, che da sole metiono insie-
e masse per quasi 409 miliardi; a
semilrle a distanza ¢l sono Banca
Mediclanum e Finecobank, entram-
b con guasi 149 miliardi di patrimo-
b0 @ besta, & Banca Generali con clr-
ca 120 miliardi, Alle due socleth del
gruppo Mps, Mediobanca Premier e
Widiba, Fannd capd mEasse rizpetli-
vamente per 40,43 e 10,73 miliard L
Se qquindi andasse in porto Mofferta
senese su Banca Generall, | consu-
lenti di Rocea Salimbeni s trovereh-
e a superare sia Mediolanum sia
Fingco, E s andasse & segd anche
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loperazione di Intesa sulla stessa ha visto i patnimonio gestito supe-
Mps, la prima banca italiana svette-  rane 2,678 miliardi
rebbe su bulle ancora pii, andando In questo scenario, non # tene
adaggiunger: alla in rete mas conto di Unicredit, Soccondoe gliana
e peer oftee 70 miliardi, Va poicon-  Ustl di Mediobanca research, Il grup-
siderato che Faltra offerta lanciata  po guidato da Andrea Oreel dovrl
da Montepaschi, su Banco Bpm, po-  in qualche modo prendere parte al
trebbe portare nel perimetro sene-  “gran (nale™ del risiko italiano, a
se anche | fondl dl Andma, che gesti-  meno di non essere danneggiato
soe 207 7 miliardi (200,2 con le mas-  sul mercato domestioo, B b le va-
se amministretel Del resto, stando rle indisereziond cireola 1 nome di
ai pumer di Assogestioni, Findu-  Banca Generali, anche perché Uni-
giria del fondl, dopo avere receolto credit non possiede (pii dopoe Fosci-
2,38 miliardi in un primo semestre Lada Finecop asa rete strotborats e
complicato come quello del 2006,  amicolata di consulent.
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GLIINTRECCI

Grande Mps targata Lovaglio
un'intricata trama di rapporti

Le criticita potranno emergere

con la notifica all’ Antitrust
faro su 250-300 filiali eccedenti

Andrea Greco
S i & scritto ded rischi sulla concorrenza che
avrebbe Facguisizions di Mpsda parie diln-

tesa Sanpacle. Sia perché & stata la prima

mpassa nella nusva mang del risiko e perche
la stesss offerente, leader nazionale nel credito, nel -
spirmio gestito e al secondo posto nelle polizes Vita, i
ha riconosciutl, proponendo all’ Antitrost come rime-
dig “preventive™ la cessione a Unipolb-Bper di metd del
I Olkall seaesl e dello storleo marchio.

Messuno ancora parla delle criticith per il mercato
che aveebbe il “terzo polo” da W miliardi penzato dai
banchieri senesi, che creerebbe una ragnatela di parte-
cipazioni, governance ¢ rapportl industriali sull’asse
Mps-Banco Bpo-Banca Generali. e sono noti, per o,
eventuali rimedi preventivi. Ma la gquestione certo
emergerd dal 10 settembee, data entrocui la banca oo
tificherd - nei tempi di legge - a Bee, Antitrust ¢ gover-
no gli incartamenti delle due Ops per ke relative aulo-
rizzazioni. Uno sguardo ragionasto agli assetti denbro ¢
attorno al nuove terzo polo di un'idea del problemi, In
caso di adesioni al WO alle dwe Ops di Lovaglio, ¢ sen-
2 aliri correttivi, il primo azionista al 10,7% srebbe
Crédit Agricole, banca fvale francese intercssata a di-
stribuire i suoi fondi & marchio Amundi, concorrenti
ai fondi Animea che porterebhbe in dote Banco Bpm. Pod
Delfin e Caltagirone, soci finanziari di Generali con mi-
re storiche sul suo vertice {e au quello di Mps). Cuindl
I stesza Generali, che “scambiando” il 50,1% di Banca
Generali andrebbe gl 5,8% del Monte, con tatto linte-
regee a distribuire lesoe polizee Vila sui 2600 sportel-
li del terzo palo, & malgrado ba fubura controllata sene-
s Bpan Vita faccia lostesso mestiers, Ma anche Passet-
todella compagnia di Trieste uscirebbe cambiato, per
chéalka futura Mps resterebbe 8,8% del Leone, quota
da primo soclo “industriale™, un soffio dietro Delfin,
Tra Paltro, | pacchetti inerociati e Siena e Triests po-
trebbero indurre I'Antitrust a congelare al 3% i diritt
il vioto del Leone in Mps: anche se o8 pronbs un pare-

re dello studio Erede, che sostiene che tale vineolo
non rilevi, perché ba guota in Mps & frutto di un'opera-
zione straordinaria. Nell'adonarato Generall Lova-
glio appaierchbe Unicredil, chie non naseonde le mine
sul Leome, Ma anche senza far nulla, ta banca di An-
drea Oreel da annl vende sempre pit polizze Vit pro-
prie, ha internalizzato il business & ha chiesto alla Boe
I status di “conglomerata finanziaria”, in ammivo e che
diarh beniefici di capitale (il Domnish compromisel in caso
di partecipazioni assicurative,

Una grande ragnatela in cuwi tuttd i primi operatori
finamziar in Italia, esclesi glieventoali sconfitti delle
due galassie Intesa Sanpaolo @ Unipol-Bper, sarebbe-
ro, prer via divetta o indiretta, legati tra lovo da incrocl
azicnari ¢ rappoert indostriali, con il ischic di creare
un assetto di mercato dagll incentivi competitivi ca-
lanti, in cui sottrarsi client, guote ¢ margini fa mak:
altre che bene,

Sarchbe avventato ritenere che "Antitrost, che do-
pardue mesi di analisi preliminare sta peravviare la fa-
s istruttoria sull eonesima acquisizione defloligopoli-
sla Inkesa Banpaolo, ignorasse per questoeflelti ¢ criti-
citd che sprigionerebbe il risiko nella “versioms Lova-
glio™, E se I"authority gukdata da Saverio Valentino non
li vedesse, certo glicli illustrerebbera i banchier di Ca?
de Bass, che prima di fine anng potrebbero partecipa-
reallistruttoria dell” Agem sulle due Ops in parbene,

Smarcati | contorni, & pii difficile stimare oggl | pos-
sibili rimesdi o impegni che il Garante chiedera al "ter-
2o peolo”. Per farlo, servirebbero i Mussi di merciato so
hase provinclale nella raccolta e negli impieghi banca-
ri. Fonti al lavoro sulle due Ops stimano che ka fusione
tra Mps ¢ Banco Bpan possa portare alla vendita di
Z50-300 filiaki ecoedenti | telli Antitrust, Fosse il caso,
sard anche importante vedere chi sia a comprarle: nel
sense che, se Crédil Agricole & il bogico candidato, po-
trit farlo solo senza ledere | diritti del soci di minoran-
#a Bpm, Quanto ai legami commerciali, infine, in casi
analoghi passati P'Agem ha posto limitd agh scambi in-
formativi, oltreche tetti di volo ¢ impegni a limare nel
tempo le partecipazioni incrociate,
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